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ABSTRAK 

PENGARUH FINANCIAL LEVERAGE TERHADAP PROFITABILITAS 

PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI, REAL ESTAT, DAN KONSTRUKSI 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

Oleh : 

Randa Prakasa 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh financial leverage yang 

diproksikan melalui Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap profitabilitas yang diproksikan melalului Return on Asset (ROA) pada 

perusahaan sektor properti, real estat, dan konstruksi yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia. Populasi penelitian ini berjumlah 64 perusahaan dan yang 

dijadikan sampel berupa 20 perusahaan sektor properti, real estat dan konstruksi 

dengan menggunakan Purposive Sampling. Metode yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Return on Asset (ROA). Sedangkan Debt to Equity Ratio 

(DER) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return on Asset (ROA). 

Penelitian selanjutnya dapat menggunakan Earning per Share, Current Ratio, 

Long Term Debt Ratio, Return Saham sebagai variabel penelitian. 

Kata Kunci : Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), dan 

Return on  Asset (ROA)  
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ABSTRACT 

THE INFLUENCE OF FINANCIAL LEVERAGE TOWARDS 

PROFITABILITY IN PROPERTY, REAL ESTATE, AND  

CONSTRUCTION SECTOR COMPANY LISTED IN  

INDONESIA STOCK EXCHANGE 

By : 

Randa Prakasa 

This study aims to analyze the influence of financial leverage which proxied by 

the Debt to Asset Ratio (DAR) and Debt to Equity Ratio (DER) on Profitability 

which proxied by the Return on Asset (ROA) in property, real estate, and 

construction sector company listed in Indonesia Stock Exchange. The population 

in this research is 64 companies and there are 20 companies of property, real 

estate, and construction sector as sample using Purposive Sampling. The method 

used for this study is Multiple Linear Regression Analysis method. The result 

showed that Debt to Asset Ratio (DAR) had positive and significant influence on 

Return on Asset (ROA). Whereas Debt to Equity Ratio (DER) had negative and 

insignificant influence on Return on Asset (ROA). Future research can use 

Earning per Share, Current Ratio, Long Term Debt Ratio, Stock Return as 

research variables. 

Keywords : Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), and 

Return on Asset  (ROA)  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.  Latar Belakang 

Di negara berkembang seperti Indonesia, pembangunan terjadi dengan 

sangat pesat baik itu infrastruktur, gedung-gedung perkantoran, pelabuhan, 

bandara. Selain itu, Indonesia yang memiliki penduduk kurang lebih 250 juta 

orang ditambah lagi dengan pertumbuhan penduduk yang sangat pesat tentu 

sangat membutuhkan tempat tinggal. Perusahaan pada sektor properti,real estat, 

dan konstruksi membutuhkan dana yang sangat banyak untuk melakukan 

pembangunan tersebut.  

 

Tabel 1.1 Nilai Pembangunan Terjadi di Indonesia Pada Periode 2013-2017 

 

Tahun Nilai Pembangunan (dalam Triliun Rupiah) 

2013 473,12 

2014 554,82 

2015 620,87 

2016 694,15 

2017 761,43 
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Grafik 1.1 Nilai Pembangunan yang Terjadi di Indonesia Pada Periode 2013-

2017 (dalam Triliun Rupiah)  

(Sumber: www.bps.go.id) 

 

 Pada sektor properti, real estat, dan konstruksi berdasarkan grafik 1.1 

selalu terjadi kenaikan pada nilai pembangunan yang ada di Indonesia. Hal ini 

membuktikan bahwa perusahaan-perusahaan yang ada di sektor ini memiliki 

banyak proyek yang dikerjakan. Sehingga dibutuhkan dana yang sangat besar 

untuk menunjang kegiatan operasional perusahaan. 

 Sektor properti, real estat, dan konstruksi memiliki peranan penting dalam 

perekonomian negara karena mempengaruhi sebagian besar sektor perekonomian 

negara dan merupakan kontributor penting bagi proses pembangunan. 

Infrastruktur  nenyediakan fondasi fisik di mana upaya pembangunan dan 

peningkatan kehidupan dapat terwujud.  
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 Sektor properti, real estat, dan konstruksi menjadi perhatian banyak sekali 

investor baik dalam negeri maupun luar negeri untuk berinvestasi. Sehingga 

banyak perusahaan konstruksi yang mendapatkan suntikan modal yang tidak 

sedikit demi mewujudkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Dengan adanya 

penanaman modal tersebut membuat beberapa perusahaan memegang proyek-

proyek pembangunan yang cukup besar yang dianggarkan melalui APBN. 

 Populasi yang ada pada sektor properti, real estat, dan  konstruksi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia berjumlah 64 perusahaan. Adapun perusahaan 

sektor properti, real estat, dan konstruksi yang dijadikan sampel objek penelitian 

berjumlah 20  perusahaan. 

 Dalam rangka memperoleh dana, ada beberapa sumber modal yang bisa  

didapatkan. Pertama, melalui ekuitas yang terdiri dari saham biasa dan saham 

preferen. Yang kedua adalah melalui hutang, biak jangka pendek maupun jangka 

panjang. Ketika kondisi perusahaan yang semakin berkembang pesat, dana dari 

dalam perusahaan tidak dapat lagi mecukupi pembiayaan operasional perusahaan 

sehingga dalam memenuhi kebutuhan dana tersebut, perusahaan dapat 

menggunakan dana dari luar perusahaan yaitu hutang. 

 Berikut ini adalah total hutang perusahaan-perusahaan di sektor properti, 

real estat, dan konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang dijadikan 

sampel pada penelitian ini: 
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Tabel 1.2 Total hutang dan total laba perusahaan sektor properti, real estat, 

dan konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang dijadikan 

sampel pada periode tahun 2013-2017 

Tahun 
Total Laba (dalam jutaan 

rupiah) 

Total Hutang (dalam 

jutaan rupiah) 

2013 8.256 78.138 

2014 12.337 105.533 

2015 14.546 122.972 

2016 19.772 152.175 

2017 24.428 189.236 

 

 Pada tabel 1.2, menunjukan bahwa selalu terjadi kenaikan hutang 

perusahaan pada sektor properti, real estat, dan konstruksi dari tahun 2013 sampai 

tahun 2017. Kenaikan hutang tersebut menunjukan bahwa perusahaan 

membutuhkan dana yang sangat besar untuk mengelola proyek-proyek 

pembangunan. 

Perusahaan menggunakan hutang (leverage) dengan tujuan agar 

keuntungan yang diperoleh lebih besar dari pada biaya asset atau dana, dengan 

demikian akan meningkatkan keuntungan bagi pemegang saham. Sebaliknya, 

leverage juga dapat meningkatkan resiko keuntungan, karena jika perusahaan 

memperoleh keuntungan yang kecil dari biaya tetap yang dikeluarkan maka 

leverage dapat menurunkan keuntungan bagi pemegang saham. Oleh sebab itu 

dalam mengambil keputusan untuk menggunakan hutang, perusahaan harus 

memperhatikan perimbangan antara modal sendiri dan  modal luar yang akan 

digunakan. 

Tabel 1.2 menunjukan bahwa selalu terjadi peningkatan laba yang terjadi 

pada perusahaan sektor properti, real estat, dan konstruksi pada periode 2013-
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2017. Hal ini menunjukan walaupun hutang perusahaan meningkat namun laba 

juga menunjukan peningkatan. 

 Perusahaan dapat melakukan kebijakan leverage agar dapat membayar 

bunga atas penggunaan hutang dan dapat mengembalikan return atas hasil 

penjualan saham. Leverage dapat dibagi menjadi tiga yaitu leverage operasi, 

leverage keuangan, dan leverage kombinasi. Leverage keuangan (financial 

leverage)  adalah penggunaan dana dengan biaya tetap dengan harapan atas 

penggunaan dana tersebut akan memperbesar pendapatan per lembar saham. 

Financial leverage digunakan untuk mengukur aktiva perusahaan yang dibiayai 

dengan hutang (Kamaludin & Indriani, 2012). 

 Financial leverage memiliki beberapa rasio leverage, namun dalam 

penelitian ini rasio yang digunakan adalah Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to 

Equity Rasio (DER). Debt to Asset Ratio (DAR) adalah perbandingan untuk 

mengetahui seberapa banyak asset dibiayai oleh hutang (Brigham, 2010). Semakin 

tinggi rasio ini berarti semakin tinggi asset perusahaan dibiayai oleh hutang. 

Menurut Horne & Wachowicz (2012), Debt To Equity Ratio (DER) adalah rasio 

yang dihitung dengan membagi total hutang perusahaan (termasuk kewajiban 

jangka pendek) dengan ekuitas pemegang saham. Para kreditor secara umum lebih 

menyukai rasio ini saat rendah. Semakin rendah rasio ini, semakin tinggi tingkat 

pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham, dan semakin besar 

perlindungan bagi kreditor (margin perlindungan) jika terjadi penyusutan nilai 

aktiva atau kerugian besar.  
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 Dana yang diperoleh oleh perusahaan melalui pembiayaan hutang baik 

jangka pendek maupun jangka panjang harus dikelola dengan baik untuk 

menghasikan keuntungan. Keuntungan yang diperoleh harus menutupi hutang 

yang didapat dan bunga, serta dapat memberikan keuntungan lebih bagi 

perusahaan. Pengelolaan dana yang baik dapat meningkatkan tingkat profitabilitas 

perusahaan. Menurut Harahap (2011), profitabilitas menggambarkan kemampuan 

perusahaan mendapat laba melalui semua kemampuan dan sumber daya yang ada 

seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan 

sebagainya. Ross & Modigliani (2010) mengungkapkan rasio profitabilitas terdiri 

dari profit margin, return on equity, dan return on asset. Rasio profitabilitas akan 

memberikan gambaran tentang tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan. 

Semakin besar rasio, akan semakin baik perusahaan dapat memperoleh profit. 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan Return on Asset (ROA) sebagai alat 

ukur profitabilitas. Return on Asset digunakan peneliti karena dalam teori 

financial leverage, di masa yang akan datang diharapkan perusahaan dapat 

memperoleh keuntungan lebih besar dari beban tetap yang ditimbulkan dari 

penggunaan sumber dana. Dimana sumber dana tersebut digunakan perusahaan 

untuk memperoleh asset atau modal kerja sehingga operasional perusahaan dapat 

berjalan lebih baik. 

 Brigham (2010) menjelaskan bahwa Return on Asset menunjukan 

kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk 

menghasilkan laba setelah pajak. Rasio ini penting bagi pihak manajemen untuk 

mengevaluasi efektivitas dan efesiensi manajemen perusahaan dalam mengelola 
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seluruh aktiva perusahaan. Semakin besar ROA, berarti semakin efisien 

penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang 

sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar, dan sebaliknya.  

 Amponsah et al., (2013) dalam jurnalnya yang berjudul The Effect of 

Capital Structure on Profitability of Listed Firms in Ghana menunjukan bahwa 

ada hubungan positif dan signifikan antara Debt to Equity Ratio dan Return on 

Asset, sedangkan long term debt memiliki hubungan negatif. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Velnampy & Niresh (2012) yang berjudul 

Relationship Between Capital Structure on Profitability in Cement Industry, ada 

pengaruh positif antara Debt to Asset Ratio dan Return on Asset. 

 Ulzanah & Murtaqi (2013) dalam penelitiannya yang meneliti tentang The 

Impact Of Earnings Per Share , Debt To Equity Ratio , And Current Ratio 

Towards The Profitability Of Companies Listed In LQ45 From 2009 to 2013 

menunjukan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA. 

Penelitian oleh Boadi & Li (2015) yang menjadikan perusahaan non keuangan 

sebagai objek penelitian menunjukkan bahwa Debt to Asset Ratio berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Return on Asset dan Net Profit Margin. 

 C. Martono (2012) dalam jurnalnya Analisis Pengaruh Profitabilitas 

Industri, Rasio Leverage Keuangan Tertimbang dan Intensitas Modal Tertimbang 

Serta Pangsa Pasar Terhadap “ROA” dan “ROE” Perusahaan Manufaktur Yang 

Go- Public di Indonesia, Leverage keuangan memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap return on asset. Sama seperti penelitian oleh Habib & Khan (2016), hasil 

penelitiannya yang menggunakan perusahaan non keuangan sebagai objhek 
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penelitian menunjukan bahwa bahwa Short term, long term, dan Total Debt 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return on asset. 

Amponsah et al. (2013) dalam jurnalnya yang meneliti perusahaan yang 

terdaftar di Ghana menunjukkan bahwa Short term debt dan Debt to Asset Ratio 

berpengaruh positif terhadap profitabilitas, sedangkan long term debt tidak 

berpengaruh. Sama seperti penelitian yang dilakukan oleh Awan (2014) meneliti 

perusahaan pada sektor makan yang ada di negara Pakistan, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa ada pengaruh negatif antara Debt Ratio terhadap Return On 

Assset dan Return Sales.  

Penelitian Ratnasari & Budiyanto (2016) dengan judul Pengaruh Leverage, 

Likuiditas, Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Otomotif 

di BEI menunjukan bahwa leverage berpengaruh signifikan dan negatif terhdap 

Return on Asset, likuiditas berpengaruh tidak signifikan terhadap Return on Asset. 

Wibowo & Wartini (2012) dalam hasil Penelitiannya menunjukan bahwa pada 

perusahaan manufaktu secara simultan WCT, Current Ratio, dan DTA 

berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset. 

Erari (2014) dalam jurnalnya Analisis Pengaruh Current Ratio , Debt To 

Equity Ratio , dan Return On Asset Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 

Pertambangan di Bursa Efek Indonesia menunjukan bahwa Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio dan Return on Asset secara simultan berpengaruh terhadap Return 

Saham, sedangkan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh. Sedangkan penelitian 

Dewi et al. (2015) yang meneliti perusahaan otomotif menunjukan hasil 
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Penelitian, DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return on Asset 

sedangkan Current Ratio dan LAR tidak.  

Ritonga et al. (2012) dalam jurnalnya dengan judul Pengaruh Financial 

Leverage Terhadap Profitabilitas ( Studi pada Perusahaan Makanan dan Minuman 

yang Terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2010-2012 ), hasil 

penelitiannya menunjukan bahwa Debt to Asset Ratio dan Debt to Equity Ratio 

berpengaruh signifikan positig terhadap Return on Asset dan Return on Equity. 

Penelitian oleh Isbanah (2015) dengan objek penelitiannya yaitu perusahaan non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indoenesia menunjukan bahwa ESOP tidak 

berpengaruh terhadap ROE sedangkan leverage berpengaruh negatif terhadap 

Return on Asset.  

Khairiyah (2013) dalam penelitiannya Pengaruh Financial Leverage Terhadap 

Profitabilitas Perusahaan ( Perbandingan Antara Sektor Property , Real Estate and 

Building Construction dengan Sektor Consumer Goods Industry yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2013)  menunjukan bahwa Financial Leverage 

berpengaruh signifikan terhadap Return on Equity dan Return on Asset. Penelitian 

oleh Ludijanto (2014) Pengaruh Analisis Leverage Terhadap Kinerja Keuangan ( 

Studi pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Listing di BEI Tahun 2010-

2012 )  menunjukan bahwa secara simultan dan parsial, variabel Debt Ratio, Debt 

to Equity Ratio, dan Long Debt Equity Ratio berpengaruh terhadap Return on 

Asset dan Return on Equity.  

Azizah (2018) dalam penelitiannya Pengaruh Financial Leverage Terhadap 

Profitabilitas Perusahaan ( Studi pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 
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Dasar dan Kimia Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode Tahun 2013-2015)  menunjukan bahwa secara parsial Debt to 

Asset Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset. Sedangkan 

menurut Herdiani & Darmianto (2011) dengan judul Pengaruh Financial Leverage 

Terhadap Profitabilitas Studi Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2011, hasil Penelitiannya menunjukan bahwa 

secara parsial DFL dan Debt to Asset Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap 

ROA, sedangkan DR secara parsial negatif pengaruhnya terhadap ROA. 

Menurut Sommayeh (2014) yang meneliti pengaruh leverage terhadap 

profitabilitas pada industri semen, hasil Penelitiannya menunjukan bahwa LDER 

berpengaruh signifikan terhadap ROE dan ROA. Sedangkan Debt Ratio 

berpengaruh tidak berpengaruh terhadap ROE dan berpengaruh positif terhadap 

ROA. Sedangkan penelitian Lestari (2017), Analisis Pengaruh FInancial Leverage 

dan Operating Leverage Terhadap Profitabilitas Perusahaan ( Studi Pada 

Perusahaan Sektor Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2012-2015 ) menunjukan bahwa secara parsial Debt to Asset Ratio berpengaruh 

negatif signifikan terhadap ROA sedangkan DFL tidak berpengaruh terhadap 

ROA.  

Avistasari (2016) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh Financial 

Leverage Terhadap Profitabilitas Perusahaan ( Studi pada Perusahaan Manufaktur 

Sektor Aneka Industri Sub Sektor Otomotif dan Komponen yang Terdaftar di BEI 

Periode 2012-2014), menunjukan bahwa secara parsial Debt to Equity Ratio 

berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset sedangkan DFL dan TIER tidak 
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berpengaruh.  Penelitian oleh Krishnan & Mohandas (2013) yang menggunkan 

objek perusahaan yang ada di India, menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio 

berpengaruh signifikan positif terhadap Return on Asset dan Current Ratio.  

Sedangkan menurut Vidyanata (2014) yang menggunakan 12 perusahaan 

Food & Beverages, Hasil Penelitian menunjukan bahwa indeks herfindahl dan 

Debt Ratio berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset sedangkan Debt to 

Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset. Afrinda 

(2014) dengan penelitiannya yang berjudul Analisis Pengaruh Likuiditas dan 

Solvabilitas terhadap Profitabilitas pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, menunjukan bahwa CR dan Cash Ratio 

berpengaruh negatif terhadap ROA sedangkan Debt to equity Ratio berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Return on Asset. 

 Berdasarkan fenomena perbedaan hasil penelitian yang telah diuraikan di 

atas, peneliti tertarik untuk melakukan pengujian yang lebih lanjut temuan-temuan 

empiris mengenai pengaruh financial leverage terhadap profitabilitas. Maka 

penelitian ini diberi judul “PENGARUH FINANCIAL LEVERAGE 

TERHADAP PROFITABILITAS PADA PERUSAHAAN SEKTOR 

PROPERTI, REAL ESTAT, DAN KONSTRUKSI YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA”. 

1.2.  Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disampaikan, maka yang menjadi 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
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1. Bagaimana pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return on Asset 

(ROA) pada perusahaan sektor properti, real estat, dan konstruksi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017? 

2. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return on 

Asset (ROA) pada perusahaan sektor properti, real estat, dan konsruksi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka tujuan dari dilakukan penelitian ini 

adalah: 

1. Untuk menganalisis pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return 

on Asset (ROA) pada berusahaan sektor properti, real estat, dan konsruksi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return 

on Asset (ROA) pada perusahaan sektor properti, real estat, dan konsruksi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1.   Manfaat Teoritis 

Sebagai tambahan ilmu pengetahuan, pengalaman, dan menambah 

wawasan bagi penulis dalam bidang manajemen keuangan terutama pada teori 

Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return on Asset.  
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1.4.2.  Manfaat Praktis 

1. Bagi Manajerial Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai masukan dan informasi 

kepada pihak perusahaan khususnya pada perusahaan sektor properti, real estat, 

dan konstruksi tentang penggunaan hutang melalui Debt to Asset Ratio dan Debt 

to Equity Ratio yang dapat mempengaruhi Return on Asset. 

2. Bagi Investor 

 Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan pertimbangan kepada pihak 

investor yang akan melakukan investasi pada perusahaan sektor properti, real 

estat, dan konstruksi. Bagaimana dengan melihat Debt to Asset Ratio, investor 

dapat mengetahui sejauh mana hutang dapat ditutupi oleh aktiva. Dengan melihat 

Debt to Equity Ratio, investor dapat mengetahui sejauh mana hutang dapat 

ditutupi oleh ekuitas. Dan dengan melihat Return on Asset, investor dapat 

mengetahui seberapa efektif perusahaan dapat menghasilkan laba dari aktiva yang 

dimilikinya. 
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